




2.1.   Penelitian Terdahulu 
Penelitian yang diharapkan oleh peneliti tidak terlepas dari penelitian yang 
telah dilakukan oleh beberapa peneliti terdahulu yang berhubungan dengan 
permasalahan dalam penelitian ini. Berikut ini uraian beberapa penelitian 
terdahulu beserta persamaan dan perbedaan yang telah mendukung penelitian ini 
2.1.1 Annastacya Maria Bonita dan Raharja  (2014)  
Penelitian ini yang berjudul “Pengaruh Corporate Governance terhadap 
Praktik Manajemen Laba”. Penelitian ini meneliti tentang variabel kepemilikan 
institusional, kepemilikan manajerial, kualitas audit, dan frekuensi rapat komite 
audit apakah berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Dan hasil dari 
penelitian menjelaskan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif (-) 
signifikan terhadap manajemen laba; kepemilikan manajerial tidak berpengaruh(-) 
signifikan terhadap manajemen laba; kualitas audit berpengaruh negatif (-) 
signifikan terhadap manajemen laba; frekuensi rapat komite audit berpengaruh 
positif (+) secara signifikan terhadap manajemen laba. 
Persamaan 
1) Penelitian yang sama yaitu meneliti tentang pengaruh corporate governance 
terhadap manajemen laba, dan menggunakan proxy corporate governance 





2) Menggunakan uji yang sama yaitu regresi berganda.  
3) Sampel yang sama yaitu perusahaan manufaktur yang telah terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI). 
Perbedaan 
1) Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti saat ini yaitu peneliti terdahulu 
meneliti tentang pengaruh corporate governance terhadap manajemen laba 
dan kinerja keuangan sedangkan peneliti saat ini meneliti tentang pengaruh 
corporate governance terhadap manajemen laba serta dampaknya terhadap 
return saham.  
2) Proxy corporate governance yang berbeda yaitu peneliti terdahulu 
menggunakan proxy kepemilikan manajerial, kualitas audit dan frekuensi 
rapat komite audit, sedangkan dengan peneliti saat ini menggunakan proxy 
proporsi dewan komisaris independen, komite audit, dan ukuran dewan 
komisaris.  
3) Periode pengamatan yang berbeda, peneliti terdahulu yaitu 2010-2012, 
sedangkan peneliti saat ini periode yang digunakan adalah 2008-2012. 
2.1.2 Sasson Bar-Yosef dan Annalisa Prencipe (2013)  
Penelitian ini yang berjudul “The Impact of Corporate Governance and 
Earnings Management on Stock Market Liquidity in a Highly Concentrated 
Ownership Capital Market”. Penelitian ini meneliti tentang bagaimana peran 
manajemen laba dan corporate governance (dewan direksi, komisaris independen, 
kepemilikan institusional) terhadap likuiditas pasar  suatu perusahaan. Dan hasil 
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dari penelitian menjelaskan bahwa mekanisme corporate governance cenderung 
dapat meningkatkan likuiditas pasar yang baik dengan menggunakan proxy Bid-
Ask Spread [B_As] dan volume perdagangan. Selain itu, kepemilikan dalam 
perusahaan ditemukan secara signifikan dan berkorelasi positif (+) dengan B_As 
dan berkorelasi negatif (-) dengan volume perdagangan. Hasil ini menunjukkan 
bahwa: pertama, pelaku pasar tidak bergantung pada laporan keuangan dan analisa 
fundamental. Sebaliknya, dengan adanya corporate governance dalam 
perusahaan, pasar mungkin tidak menganggap manajemen laba sebagai faktor 
risiko karena pemantauan langsung yang dilakukan pada manajer dengan 
pemegang saham. Kedua, laba sangat berpengaruh positif dengan volume 
perdagangan. Terakhir, penelitian ini meneliti efek perubahan dalam sistem 
perdagangan yang membagi saham di berbagai jenis pertukaran.  
Persamaan 
1) Menggunakan proxy corporate governance yang sama yaitu : ukuran dewan 
komisaris, kepemilikan institutional, dan komisaris independen.  
2) Menggunakan uji yang sama yaitu regresi berganda.  
Perbedaan 
1) Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti saat ini yaitu peneliti terdahulu 
meneliti tentang pengaruh corporate governance dan manajemen laba 
terhadap likuiditas perusahaan sedangkan peneliti saat ini meneliti tentang 
pengaruh corporate governance terhadap manajemen laba serta dampaknya 
terhadap return saham.  
2) Proxy corporate governance yang berbeda yaitu peneliti saat ini 
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menggunakan proxy komite audit sedangkan penelitian terdahulu tidak 
menggunakan proxy tersebut.  
3) Sampel yang digunakan dalam penelitian terdahulu yaitu perusahaan non-
financial yang telah tercatat dalam Milan Stock Exchange (Borsa Italiana) 
sedangkan pada penelitian saat ini sampel yang digunakan yaitu perusahaan 
manufaktur yang telah terdaftar di (BEI) Bursa Efek Indonesia.  
4) Periode pengamatan yang digunakan peneliti terdahulu adalah tahun 1999-
2004, sedangkan peneliti saat ini periode yang digunakan adalah tahun 2008-
2012. 
2.1.3 Arya Pradipta (2011)  
Penelitian ini yang berjudul “Analisis Pengaruh Mekanisme Corporate 
governance terhadap Manajemen Laba”. Penelitian ini meneliti tentang variabel 
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dewan direksi dan komite audit 
apakah berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Dan hasil dari penelitian 
menjelaskan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan (-) 
terhadap manajemen laba; kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan 
(-) terhadap manajemen laba; dewan direksi berpengaruh positif signifikan (+) 
terhadap manajemen laba; komite audit tidak berpengaruh signifikan (-) terhadap 
manajemen laba; Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh secara signifikan (-) 
terhadap manajemen laba. 
Persamaan 
1) Penelitian yang sama yaitu meneliti tentang pengaruh corporate governance 
terhadap manajemen laba, dan menggunakan proxy corporate governance 
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yang sama yaitu : ukuran dewan komisaris, kepemilikan institutional, komite 
audit.  
2) Menggunakan uji yang sama yaitu regresi berganda.  
3) Sampel yang digunakan sama yaitu perusahaan manufaktur yang telah 
terdaftar di  Bursa Efek Indonesia (BEI).  
Perbedaan 
1) Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti saat ini yaitu peneliti terdahulu 
meneliti tentang pengaruh corporate governance terhadap manajemen laba 
sedangkan peneliti saat ini meneliti tentang pengaruh corporate governance 
terhadap manajemen laba serta dampaknya terhadap return saham.  
2) Proxy corporate governance yang berbeda yaitu peneliti terdahulu 
menggunakan proxy kepemilikan Manajerial sedangkan dengan peneliti saat 
ini tidak menggunakan proxy tersebut.  
3) Periode pengamatan yang digunakan peneliti terdahulu adalah tahun 2004, 
sedangkan peneliti saat ini periode yang digunakan adalah tahun 2008-2012. 
2.1.4 Angga Surya dan Indira Januarti (2012)  
Penelitian ini yang berjudul “Hubungan Manajemen Laba Sebelum IPO 
Terhadap Return Saham dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi”. 
Penelitian ini meneliti tentang pengaruh manajemen laba terhadap return saham 
sebelum IPO. Dan hasil dari penelitian menjelaskan bahwa penelitian ini 
menemukan bukti bahwa ukuran perusahaan memoderasi hubungan antara 
manajemen laba perioda satu tahun sebelum IPO terhadap return saham tujuh hari 
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setelah setelah perusahaan masuk ke pasar sekunder. Kondisi ini terjadi karena 
ukuran perusahaan mempengaruhi kualitas prospektus yang dipersepsi oleh 
investor dari besar kecilnya perusahaan. Selain itu besar kecilnya perusahaan akan 
mempengaruhi dorongan manajer untuk meningkatkan bonus melalui pengelolaan 
laba efisien sehingga secara tidak langsung akan mempengaruhi respon pasar 
berupa return saham. Koefisien hubungan manajemen laba terhadap return saham 
yang mempertimbangkan ukuran perusahaan adalah bernilai positif (+). Hal ini 
menunjukkan bahwa manajemen laba yang tinggi menyebabkan return saham 
yang tinggi ketika mempertimbangkan ukuran perusahaan. 
Persamaan  
1) Penelitian yang sama yaitu meneliti tentang pengaruh manajemen laba 
terhadap return saham.  
2) Menggunakan uji yang sama yaitu regresi berganda.  
Perbedaan 
1) Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti saat ini yaitu peneliti terdahulu 
meneliti tentang pengaruh manajemen laba sebelum IPO terhadap return 
saham sedangkan peneliti saat ini meneliti tentang pengaruh corporate 
governance terhadap manajemen laba serta dampaknya terhadap return 
saham.  
2) Menggunakan variabel moderating yaitu ukuran perusahaan 
3) Sampel yang digunakan dalam penelitian terdahulu yaitu perusahaan yang 
telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang melakukan IPO sedangkan 
pada penelitian saat ini sampel yang digunakan yaitu perusahaan manufaktur 
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yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).  
4) Periode pengamatan yang digunakan peneliti terdahulu adalah 2005-2010, 
sedangkan peneliti saat ini periode yang digunakan adalah 2008-2012. 
2.1.5 Ferdiansyah dan Dian Purnamasari (2012)  
Penelitian ini yang berjudul “Pengaruh Manajemen Laba terhadap Return 
Saham dengan Kecerdasan Investor Sebagai Variabel Moderating”. Penelitian ini 
meneliti tentang pengaruh manajemen laba terhadap return saham dengan 
menggunakan variabel moderating yaitu kecerdasan investor. Dan hasil dari 
penelitian menjelaskan bahwa penelitian ini menemukan bukti bahwa manajemen 
laba berpengaruh positif (+) signifikan terhadap return saham. Sedangkan hasil 
menunjukkan negatif (-) yaitu pengaruh manajemen laba terhadap return saham 
perusahaan dengan menggunakan kecerdasan investor sebagai variabel 
moderating.  
Persamaan  
1) Penelitian yang sama yaitu meneliti tentang pengaruh manajemen laba 
terhadap return saham.  
2) Menggunakan uji yang sama yaitu regresi berganda.  
Perbedaan 
1) Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti saat ini yaitu peneliti terdahulu 
meneliti tentang pengaruh manajemen laba terhadap return saham sedangkan 
peneliti saat ini meneliti tentang pengaruh corporate governance terhadap 
manajemen laba serta dampaknya terhadap return saham.  
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2) Menggunakan variabel moderating yaitu kecerdasan investor 
3) Sampel yang digunakan dalam penelitian terdahulu yaitu perusahaan 
manufaktur sector aneka barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) sedangkan pada penelitian saat ini sampel yang digunakan 
yaitu perusahaan manufaktur yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI).  
4) Periode pengamatan yang digunakan peneliti terdahulu adalah 2008-2011, 
sedangkan peneliti saat ini periode yang digunakan adalah 2008-2012. 
2.2. Landasan Teori 
Pada landasan teori ini akan dijelaskan beberapa teori yang berhubungan 
dengan permasalahan yang akan diteliti dan yang akan digunakan sebagai 
landasan penyusunan hipotesis serta analisisnya. 
2.2.1.  Agency theory (teori agensi) 
Teori yang digunakan pada penelitian ini adalah teori keagenan. Teori 
agensi ini erat kaitannya dengan corporate governance karena menyangkut 
hubungan antara pemilik (principal) dan manajer (agent). Menurut Alijoyo dan 
Subarto, (2004 : 16) teori keagenan yaitu pemilik memiliki kepentingan agar 
return atas dana yang diinvestasikannya dapat menghasilkan keuntungan yang 
maksimal, sedangkan manajer memiliki kepentingan dalam pengolahan dana yang 
diinvestasikan oleh pemilik.  
Teori Agensi memiliki asumsi bahwa masing-masing individu semata-
mata termotivasi oleh kepentingan dirinya sendiri sehingga menimbulkan konflik 
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kepentingan antara manajer (agent) dan pemilik perusahaan (principal). Menurut 
Arief dan Bambang (2007) pihak principal termotivasi mengadakan kontrak 
untuk menyejahterakan dirinya dengan profitabilitas yang selalu meningkat. 
Sedangkan agent termotivasi untuk memaksimalkan pemenuhan kebutuhan 
ekonomi dan psikologisnya, antara lain dalam hal memperoleh investasi, 
pinjaman, maupun kontrak kompensasi. Principal tidak memiliki informasi yang 
cukup tentang kinerja agent sedangkan agent mempunyai lebih banyak informasi 
mengenai kapasitas diri, lingkungan kerja, dan perusahaan secara keseluruhan. 
Maka dari itu diperlukan suatu mekanisme corporate governance yang baik untuk 
mengatasi permasalahan antara manajer dan pemegang perusahaan. 
Haris (2004) menyatakan bahwa teori agensi menggunakan “tiga asumsi 
sifat manusia yaitu:  
(1)  manusia pada umumnya mementingkan diri sendiri (self interest),  
(2) manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai persepsi masa mendatang 
(bounded rationality), dan  
(3)  manusia selalu menghindari resiko (risk averse)”. 
Berdasarkan asumsi sifat dasar manusia tersebut manajer sebagai manusia 
akan bertindak opportunistic, yaitu mengutamakan kepentingan pribadinya. 
Kondisi ini memberikan kesempatan kepada manajer untuk menggunakan 
informasi yang diketahuinya untuk memanipulasi laporan keuangan sebagai usaha 




2.2.2. Manajemen laba 
Manajemen laba merupakan salah satu faktor yang perlu diperhatikan 
karena melibatkan potensi pelanggaran, kejahatan, dan konflik yang dibuat pihak 
manajemen perusahaan dalam rangka menarik minat investor. Manajemen laba 
(earning management) merupakan fenomena yang sulit dihindari, karena 
fenomena ini merupakan dampak dari penggunaan dasar akrual dalam penyusunan 
laporan keuangan. Menurut Annastacya dan Raharja (2014) dasar akrual 
merupakan dasar penyusunan laporan keuangan yang dianggap lebih rasional 
dibandingkan dengan dasar kas, karena dasar akrual lebih efektif dalam 
penyusunan laporan keuangan. Dasar akrual dipilih dengan tujuan menjadikan 
laporan keuangan lebih informatif atau dengan kata lain laporan keuangan 
mencerminkan keadaan yang sebenarnya. Haris (2004) mengungkapkan 
manajemen laba yang dilakukan oleh manajer pada laporan keuangan tersebut 
akan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan, yang selanjutnya akan 
mempengaruhi kinerja saham. 
Dalam penyusunan laporan keuangan, perlu adanya metode-metode yang 
digunakan dalam pembuatan laporan keuangan, khususnya dalam menghitung 
persediaan dalam sebuah perusahaan. IAI menjelaskan dalam (Standar Akuntansi 
Keuangan dalam PSAK 14 Revisi 2008) yang penerapannya berlaku untuk 
laporan keuangan yang terjadi pada atau setelah 1 Januari 2009 menyatakan 
bahwa metode yang digunakan dalam menghitung persediaan dinilai dengan 
metode FIFO dan average method saja. Segala ketentuan penilaian pada ED 
PSAK 14 (revisi 2008) ini tidak berlaku untuk :  
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a. Pekerjaan dalam proses kontrak konstruksi 
b. Persediaan yang berhubungan dengan real estate 
c. Instrumen keuangan 
d. Aset biologik terkait dengan aktivitas agrikultur dan produk agrikultur 
pada saat panen 
e. Aset biologik terkait dengan hasil hutan 
f. Hasil tambang umum dan hasil tambang minyak dan gas bumi 
Pengukuran persediaan bagi pialang-pedagang komoditi yang mengukur 
persediaannya pada nilai wajar setelah dikurangi biaya untuk menjual, sesuai 
dengan praktik yang berlaku pada industri. Maka dengan peraturan baru tersebut 
yang dikeluarkan oleh IAI, para manajer akan terhindar dari praktik manajemen 
laba. Serta dalam penelitian ini juga disimpulkan bahwa peneliti hanya 
menggunakan periode pengamatan hanya sampai periode 2012. 
Rahmawati, Suparno dan Qomariyah (2006), menjelaskan beberapa pola 
dari manajemen laba, yaitu : 
a) Taking a bath 
Sering disebut big bath dan dilakukan agar laba pada periode berikutnya 
menjadi lebih tinggi dari yang seharusnya. Hal ini dimungkinkan karena 
manajemen menghapus beberapa aktiva dan membebankan perkiraan-
perkiraan mendatang pada periode sekarang. 
b) Income maximation 




c) Income minimation 
Dilakukan agar laba periode sekarang lebih rendah dari yang seharusnya. 
d) Income smoothing 
Merupakan bagian dari manajemen laba yang merupakan kegiatan 
perusahaan untuk melakukan perubahan atau manipulasi laba secara 
smooth atau lembut yang diukur dengan indeks ECKEL. 
Dalam buku Dedhy, Yeni dan Liza, (2011 : 72) perhitungan manajemen 
laba ini dihitung dengan menggunakan Modified Jone’s Models. Model tersebut 
dapat dijabarkan sebagai berikut : 
1. Menentukan nilai total akrual (TA) dengan formulasi : 
TAit = Nit – CFOit…………………………………………………….....(1) 
2. Menentukan nilai parameter  1,  2   3 dengan formulasi : 
Tait =  1 +  2 ΔRevit + 3 PPEit + eit..........................................................(2) 
Lalu, untuk menskala data, semua variabel tersebut dibagi dengan aset tahun 
sebelumnya (Ait-1), sehingga formulasinya berubah menjadi : 
TAit/Ait-1 =   (1 / Ait-1) +  2 (ΔRevit / Ait-1) + 3 (PPEit / Ait-1) + eit……...(3) 
3. Menghitung nilai NDA dengan formulasi : 
NDAit =  1(1/Ait-1) +  2(ΔRevit/Ait-1 - ΔRecit/Ait-1) + 3 (PPEit/Ait-1)……(4) 
Nilai parameter  1,  2 , 3adalah hasil dari perhitungan pada langkah ke-2. 




4. Menentukan nilai akrual diskresioner yang merupakan indikator manajemen 
laba akrual dengan cara mengurangi total akrual dengan akrual 
nondiskresioner, dengan formulasi : 
DAit = TAit /Ait-1 – NDAit……………………………………………………(5) 
Keterangan : 
DAit  = Discretionary accruals perusahaan i pada periode ke t 
NDAit  = NonDiscretionary accruals perusahaan i pada periode ke t 
TAit   = Total akrual perusahaan i pada periode ke t 
Nit  = Laba bersih perusahaan i pada periode ke -t 
CFOit  = Aliran kas dari aktivitas operasi perusahaan i pada periode ke t 
Ait-1   = Total aktiva perusahaan i pada periode ke t -1 
ΔRevit  = Perubahan pendapatan perusahaan i pada periode ke t 
PPEit  = Aktiva tetap perusahaan pada periode ke t 
ΔRecit  = Perubahan piutang perusahaan i pada periode ke t 
 1,  2 , 3 = Parameter yang diperoleh dari persamaan regresi 
eit  = error terms 
2.2.3. Corporate governance 
Menurut Annastacya dan Raharja (2014) tujuan dari penerapan corporate 
governance adalah untuk mengurangi perbedaan persepsi antara pemegang saham 
dan manajer perusahaan. Sedangkan menurut Muh. Arief (2009 : 1) corporate 
governance merupakan sekumpulan hukum dan peraturan yang wajib diterapkan 
dalam suatu perusahaan yang bertujuan untuk menarik modal serta sumber daya 
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manusia, sehingga perusahaan dapat menjaga kelangsungan kegiatan 
operasionalnya dan menghasilkan nilai ekonomis pemegang saham dan 
masyarakat keseluruhan. 
Corporate governance merupakan konsep yang didasarkan pada teori 
keagenan, diharapkan bisa berfungsi sebagai alat untuk memberikan keyakinan 
kepada para investor bahwa mereka akan menerima return atas dana yang telah 
mereka investasikan. Arief dan Bambang (2007) menyatakan bahwa salah satu 
cara yang digunakan untuk memonitor masalah kontrak dan membatasi perilaku 
opportunistic manajemen adalah corporate governance.  
Prinsip-prinsip Corporate governance menurut Soedarmayanti, (2007 : 
157) “yaitu : 
a. Fairness (Kewajaran) 
Perlakuan yang sama terhadap pemegang saham, terutama kepada pemegang 
saham minoritas dan pemegang saham asing, dengan keterbukaan informasi 
yang penting serta melarang pembagian untuk pihak sendiri dan perdagangan 
saham oleh orang dalam. 
b. Transparency (Transparansi) 
Hak pemegang saham dapat berperan serta dalam pengambilan keputusan 
mengenai perubahan mendasar atas perusahaan dan memperoleh bagian 
keuntungan perusahaan. Pengungkapan yang akurat dan tepat waktu serta 
transparansi mengenai semua hal penting bagi kinerja perusahaan, 




c. Accountability (Akuntabilitas) 
Tanggung jawab manajemen melalui pengawasan efektif berdasarkan 
keseimbangan kekuasaan antara manajer, pemegang usaha, dewan komisaris, 
dan auditor, merupakan bentuk pertanggungjawaban manajemen kepada 
perusahaan dan pemegang saham. 
d. Responsibility (Responsibilitas) 
Peran pemegang saham yang harus diakui sebagaimana ditetapkan oleh 
hukum dan kerja sama yang aktif antara perusahaan serta pemegang 
kepentingan dalam menciptakan kekayaan, lapangan kerja, dan perusahaan 
yang sehat dari aspek keuangan. 
e. Independensi (Independen) 
Untuk melancarkan pelaksanaan corporate Governance, perusahaan harus 
dikelola secara independen pada masing-masing organ perusahaan tidak 
saling mendominasi dan tidak diintervensi oleh pihak lain”. 
2.2.4  Mekanisme good corporate governance 
Penerapan prinsip corporate governance merupakan suatu keharusan bagi 
negara Indonesia, karena Indonesia merupakan negara yang tingkat penerapan 
good corporate governance rendah. Beberapa Indikator dari corporate 
governance menurut Syaiful dan Nurul (2007) adalah : 
1. Komite Audit 
Keberadaan komite audit pada saat ini telah diterima sebagai suatu bagian 
dari organisasi perusahaan (corporate governance). Karena dengan adanya komite 
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audit, maka akan dapat melakukan pengawasan terhadap manajer untuk 
mengurangi masalah didalam pelaporan keuangan. Sehingga dapat membuat 
kinerja perusahaan lebih baik dalam mencapai tujuan yang diinginkan. Dengan 
adanya kinerja yang membaik maka akan dapat menambah kepercayaan investor 
dan para kreditur untuk menanamkan modalnya diperusahaan tersebut. Menurut 
Annastacya dan Raharja (2014) dengan adanya pertemuan komite audit yang rutin 
maka dapat mengurangi masalah yang terjadi diantara pemegang saham dan 
manajer. Berdasarkan Surat Edaran BEJ, SE-008/BEJ/12-2001, keanggotaan 
komite audit terdiri dari sekurang-kurangnya tiga orang termasuk ketua komite 
audit. Anggota komite yang berasal dari komisaris hanya sebanyak satu orang, 
anggota komite ini merupakan komisaris independen sekaligus ketua komite. 
Anggota lainnya yang bukan merupakan komisaris independen harus berasal dari 
pihak eksternal yang independen.   
Menurut Welvin dan Arleen (2010), rumus dari komite audit adalah : 
KMA = Jumlah Anggota Komite Audit………...………………………..(6) 
2. Ukuran Dewan Komisaris 
Menurut Syaiful dan Nurul (2007) dewan komisaris yaitu dewan yang 
dipilih oleh pemegang saham yang bertugas mengawasi pekerjaan yang 
dilakukan oleh manajemen dalam mengelola perusahaan, dengan tujuan yaitu 
memenuhi kepentingan bersama para pemegang saham. Menurut Alijoyo dan 
Subarto, (2004 : 33) dewan komisaris sangat berpengaruh terhadap pengambilan 
keputusan perusahaan, objektivitas dalam pengambilan keputusan perusahaan 
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akan berkurang apabila independensi dewan komisaris tidak dapat diterapkan 
dalam perusahaan. 
Dalam pengalaman korporasi-korporasi Indonesia, dewan komisaris 
memiliki kecenderungan yang bisa membiaskan independensinya sehingga dapat 
menimbulkan manajemen laba dalam suatu perusahaan. Kecenderungan tersebut 
menurut Alijoyo dan Subarto, (2004 : 33) antara lain : 
1. Peran komisaris yang terlalu kuat dalam perusahaan 
Kecenderungan ini dapat terjadi karena komisaris mewakili pemegang saham 
mayoritas atau ia sebagai pemegang saham mayoritas itu sendiri, sehingga 
komisaris terlalu banyak mengintervensi direksi dalam menjalankan tugasnya 
akibatnya efektivitas direksi dalam mengambil keputusan yang bersifat teknis 
menjadi terhambat, bahkan bisa jadi tidak melibatkan direksi sama sekali 
dalam proses pengambilan keputusan perusahaan. 
2. Peran komisaris yang lemah dalam melaksanakan fungsinya. Kecenderungan 
lemahnya komisaris dalam melaksanakan fungsinya ini dapat terjadi karena 
dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu : 
a. Kedudukan direksi yang sangat kuat 
Kedudukan direksi yang kuat ini dimungkinkan karena direksi mewakili 
pemegang saham mayoritas atau pemegang saham mayoritas itu sendiri. 
Direksi tidak memberikan informasi yang cukup sehingga tak ada 





b. Kompetensi dan itegritas komisaris yang lemah 
Pengangkatan komisaris yang tidak didasarkan pada kompetensi dan 
integritas. Misalnya pengangkatan komisaris sebagai suatu penghargaan 
semata, atau karena hubungan pertemanan atau kekeluargaan atau bahkan 
pengangkatan mantan atau pejabat pemerintah yang masih aktif dengan 
tujuan agar mempunyai akses ke instansi pemerintah yang bersangkutan. 
Dalam hal ini, bukannya tidak mungkin bahwa para komisaris tersebut 
bertindak sekadarnya karena keterbatasan kompetensi mereka, atau 
karena adanya benturan kepentingan. 
c. Komisaris diberbagai perusahaan 
Seringkali terjadi bahwa komisaris menduduki posisi yang sama di 
beberapa perusahaan sekaligus. Akibatnya, komitmen dan alokasi waktu 
mereka terhadap suatu perusahaan menjadi tidak memadai dan 
pengawasan menjadi tidak efektif. 
Maka dari itu, ukuran dewan komisaris dalam perusahaan sangatlah 
penting untuk pencapaian komunikasi yang efektif antar anggota dewan. Menurut 
Arief dan Bambang (2007), rumus dari ukuran dewan komisaris adalah : 
UDK = Jumlah Dewan Komisaris…………………………………..........(7) 
3. Proporsi Komisaris Independen 
Beberapa kriteria tentang komisaris independen adalah sebagai berikut 
(FCGI, 2006): 
1) Komisaris independen tidak memiliki hubungan afiliasi dengan pemegang 
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saham mayoritas atau pemegang saham pengendali (controlling 
shareholders) perusahaan tercatat yang bersangkutan; 
2) Komisaris independen tidak memiliki hubungan dengan direktur dan/atau 
komisaris independen tidak memiliki kedudukan rangkap pada perusahaan 
lainnya yang terafiliasi dengan perusahaan tercatat yang bersangkutan; 
3) Komisaris independen harus mengerti peraturan perundang-undangan di 
bidang pasar modal; 
4) Komisaris independen diusulkan dan dipilih oleh pemegang saham 
minoritas yang bukan merupakan pemegang saham pengendali (bukan 
controlling shareholders) dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) 
komisaris lainnya perusahaan tercatat yang bersangkutan. 
Pada dasarnya dewan komisaris terdiri dari pihak yang berasal dari luar 
perusahaan, Alijoyo dan Subarto, (2004 : 49) menjelaskan bahwa dewan 
komisaris dikenal sebagai komisaris independen dan komisaris yang terafiliasi, 
dalam pengertian independen disini adalah mereka diharapkan mampu 
melaksanakan tugas-tugasnya secara independen, semata-mata demi kepentingan 
perusahaan, dan terlepas dari pengaruh beberapa pihak yang memiliki 
kepentingan yang dapat berbenturan dengan kepentingan perusahaan. Dewan 
komisaris independen adalah komisaris yang tidak mempunyai saham di 
perusahaan tersebut dan diangkat karena pemahamannya terhadap bisnis dalam 
perusahaan tersebut. Dewan Komisaris independen juga harus bisa menjembatani 
antara kepentingan pemegang saham mayoritas atau pengendali dengan pemegang 
saham minoritas.  
27 
 
Menurut Welvin dan Arleen (2010), rumus dari proporsi dewan komisaris 
independen adalah : 
PKI = 
                                       
                                       
 x 100%....................(8) 
4. Kepemilikan Institusional 
Struktur kepemilikan dibedakan menjadi kepemilikan manajerial dan 
institusional, dimana kepemilikan manajerial dilakukan oleh dewan direksi dan 
dewan komisaris, sedangkan kepemilikan institusional dijalankan oleh investor 
aktif. Welvin dan Arleen (2010) mengungkapkan bahwa kepemilikan 
institusional merupakan kepemilikan saham oleh institusi keuangan seperti 
perusahaan asuransi, bank, dana pensiun, dan investment banking. Kepemilikan 
institusional juga memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak manajemen 
melalui proses monitoring secara efektif sehingga mengurangi tindakan 
manajemen melakukan manajemen laba. Menurut Welvin dan Arleen (2010), 
rumus dari kepemilikan institusional adalah : 
INST = 
                                                  
                           
 x 100%.........................(9) 
2.2.5. Saham 
Saham dapat definisikan sebagai surat berharga sebagai bukti penyertaan 
atau pemilikan individu maupun institusi yang dikeluarkan oleh sebuah 
perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas. Menurut Jogiyanto (2014 : 141) 




1. Saham Preferen (Preferent Stock) 
Saham preferen yaitu saham yang mempunyai sifat gabungan (hybrid) antara 
obligasi (bond) dan saham biasa. Seperti obligasi yang membayar bunga atas 
pinjaman, saham preferen juga memberikan hasil yang saham yang tetap 
berupa dividen preferen. Beberapa karakateristik saham preferen adalah 
sebagai berikut : 
1) Preferen terhadap Dividen.  
a. Pemegang saham preferen mempunyai hak untuk menerima dividen 
terlebih dahulu daripada pemegang saham biasa. 
b. Saham preferen juga umumnya memberikan hak dividen kumulatif, 
yaitu memberikan hak kepada pemegangnya untuk menerima dividen 
tahun-tahun sebelumnya yang belum dibayarkan sebelum pemegang 
saham biasa menerima dividennya. Jika saham preferen disebutkan 
memberikan hak dividen kumulatif, maka dividen-dividen tahun  
sebelumnya yang belum dibayarkan disebut dengan dividends in 
arrears. 
2) Preferen pada Waktu Likuidasi.  
Pemegang saham preferen mempunyai hak untuk mendapatkan terlebih 
dahulu aktiva perusahaan dibandingkan dengan pemegang saham biasa 
pada saat likuidasi. 
2. Saham Biasa (Common Stock) 
Jika perusahaan hanya mengeluarkan satu kelas saham saja, saham ini 
biasanya dalam bentuk saham biasa (common stock). Pemegang saham adalah 
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pemilik dari perusahaan yang mewakilkan kepada manajemen untuk 
menjalankan operasi perusahaan. Sebagai pemilik perusahaan, pemegang 
saham biasa mempunyai beberapa hak yaitu :  
1) Hak Kontrol. 
Pemegang saham biasa mempunyai hak untuk memilih dewan direksi. Ini 
berarti bahwa pemegang saham mempunyai hak untuk mengontrol siapa 
saja yang akan memimpin perusahaannya. Pemegang saham dapat 
melakukan hak kontrolnya dalam pemilihan direksi di rapat tahunan 
pemegang saham atau memveto pada tindakan-tindakan yang 
membutuhkan persetujuan pemegang saham. 
2) Hak Menerima Pembagian Keuntungan. 
Sebagai pemilik perusahaan, pemegang saham biasa berhak mendapat 
bagian dari keuntungan perusahaan. Jika perusahaan memutuskan untuk 
membagi keuntungan dalam bentuk dividen, semua pemegang saham 
biasa mendapatkan haknya yang sama. Pembagian dividen untuk saham 
biasa dapat dilakukan jika perusahaan sudah membayarkan dividen untuk 
pemegang saham preferen.  
3) Hak Preemptif.  
Hak preemptif (preemptive right) merupakan hak untuk mendapatkan 
persentasi kepemilikan yang sama jika perusahaan mengeluarkan 
tambahan lembar saham. Tujuannya adalah untuk melindungi hak kontrol 




3. Treasury Stock 
Treasury stock merupakan saham milik perusahaan yang sudah pernah 
dikeluarkan dan beredar yang kemudian dibeli kembali oleh perusahaan untuk 
tidak dipensiunkan tetapi disimpan sebagai treasury yang nantinya dapat 
dijual kembali”. 
2.2.6. Return saham 
Return saham (pengembalian) adalah tingkat keuntungan atau pendapatan 
yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi surat berharga saham yang 
dilakukannya. Pada umumnya investor atau pemodal dalam menanamkan 
modalnya pada perusahaan, pasti mengharapkan keuntungan berupa 
pengembalian yang hendak didapat dari hasil investasinya. (Jogiyanto 2014 : 235) 
mendifinisikan “Return saham dapat dibagi menjadi dua yaitu: 
1) Return saham realisasi, yaitu return saham yang telah terjadi, yang dihitung 
berdasarkan data historis. Return saham realisasi ini penting untuk mengukur 
kinerja keuangan dan dapat juga digunakan sebagai penentu return saham 
ekspektasi dan risiko di masa yang akan datang. 
2) Return saham ekspektasi, yaitu return saham yang diharapkan akan diperoleh 
investor di masa yang akan datang. Return saham ini memiliki sifat yang tidak 
pasti”. 
Perhitungan return saham dalam penelitian ini menggunakan abnormal 
return. Abnormal return merupakan kelebihan dari return yang sesungguhnya 
terjadi terhadap return normal. Return normal merupakan return ekspektasian 
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(return yang diharapkan oleh investor). Dengan demikian return taknormal 
(abnormal return) adalah selisih antara return sesungguhnya yang terjadi dengan 
return ekspektasian. Return ekspektasian menggunakan beberapa model yaitu 
model estimasi mean adjusted model (model sesuaian rata-rata), market model 
(model pasar), dan market adjusted  model (model sesuaian pasar). Dari ketiga 
model tersebut, peneliti lebih memilih menggunakan model mean adjusted model 
dengan alasan model ini menganggap bahwa return yang diharapkan bernilai 
konstan yang sama dengan rata-rata return realisasian sebelumnya selama periode 
estimasi. Dalam buku (Jogiyanto 2014 : 610) rumus dari return saham taknormal 
adalah : 
RTNit = Rit - E [Rit] …………….……...………………………………(10) 
Keterangan : 
RTNit   =  Return tak normal (abnormal return) sekuritas ke-i periode peristiwa 
ke-t 
Rit  = Return sesungguhnya yang terjadi untuk sekuritas ke-i periode 
peristiwa ke-t 
E [Rit] =  Return ekspektasian sekuritas ke-i untuk periode peristiwa ke-t 
2.2.7. Pengaruh Komite Audit terhadap Manajemen Laba 
Komite audit dianggap mempunyai pengalaman dan pengetahuan tentang 
perusahaan dan penyusunan laporan keuangan, dalam pelaksanaannya diharapkan 
dapat mengurangi praktek manajemen laba dalam perusahaan. Annastacya dan 
Raharja (2014) mengemukakan bahwa para pengguna laporan keuangan terutama 
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para pemegang saham akan mengambil keputusan berdasarkan pada laporan yang 
telah dibuat oleh auditor mengenai laporan keuangan suatu perusahaan. Hal ini 
berarti auditor mempunyai peranan penting dalam pengesahan laporan keuangan 
suatu perusahaan. Arya (2011) mengungkapkan keberadaan komite audit di 
perusahaan terbukti berpengaruh negatif terhadap praktik manajemen laba. Hal ini 
mungkin terjadi karena pengangkatan komite audit oleh perusahaan hanya 
dilakukan untuk pemenuhan regulasi saja tetapi tidak dimaksudkan untuk 
menegakkan good corporte governance di perusahaan. 
2.2.8. Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap Manajemen Laba 
Dewan komisaris sangat berpengaruh terhadap pengambilan keputusan 
perusahaan, objektivitas dalam pengambilan keputusan perusahaan akan 
berkurang apabila independensi dewan komisaris tidak dapat diterapkan dalam 
perusahaan, Alijoyo dan Subarto, (2004 : 33). Ukuran dewan komisaris 
berdampak pada efektivitas komunikasi dalam suatu perusahaan. Komunikasi 
yang baik akan meningkatkan pengawasan terhadap manajemen dalam 
perusahaan, sehingga dapat mengurangi perilaku oportunistik manajemen. 
Pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap timbulnya manajemen laba 
yang dilakukan oleh manajer dalam perusahaan memiliki hasil yang beragam. 
Salah satu argumen yang dikemukakan oleh Dian (2013) bahwa makin banyaknya 
personel yang menjadi dewan komisaris dapat berakibat pada makin buruknya 
kinerja yang dimiliki perusahaan. Menurut Arief dan Bambang (2007) ukuran 
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dewan komisaris yang besar dianggap kurang efektif dalam menjalankan 
fungsinya karena sulit dalam komunikasi, koordinasi serta pembuatan keputusan.  
Menurut Lutfi, Meliza, dan Iramani (2014), ukuran dewan komisaris 
mempunyai sisi efektif dan ketidakefektifan dalam perusahaan. Dalam sisi 
efektifnya, semakin besar ukuran dewan komisaris dalam suatu perusahaan, maka 
semakin memberi manfaat bagi organisasi. Karena makin banyak personel dari 
dewan komisaris, maka perusahaan makin memiliki sumber daya manusia yang 
mempunyai beragam keahlian, latar belakang, pendidikan, dan keterampilan. 
Sedangkan semakin besar ukuran dewan komisaris ternyata juga mengakibatkan 
perusahaan menjadi tidak efektif dalam memonitoring manajemen, karena makin 
banyaknya dewan komisaris maka semakin sulit menentukan waktu untuk 
mengadakan pertemuan rapat dan pengambilan keputusan karena kesibukan 
masing-masing dari individu. 
2.2.9. Pengaruh Proporsi Komisaris Independen terhadap Manajemen Laba 
Dewan komisaris independen antara lain bertugas dan bertanggung jawab 
untuk memastikan bahwa perusahaan memiliki strategi bisnis yang efektif 
(memantau jadwal, anggaran, dan efektivitas strategi), mematuhi hukum dan 
perundangan yang berlaku, serta menjamin bahwa prinsip-prinsip good corporate 
governance telah dipatuhi dan diterapkan dengan baik.  
Arief dan Bambang (2007) mengungkapkan bahwa komisaris independen 
merupakan posisi terbaik untuk melaksanakan fungsi monitoring agar tercipta 
perusahaan yang good corporate governance. Komisaris independen mempunyai 
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tanggung jawab untuk mengawasi kualitas pelaporan keuangan demi membatasi 
manajemen laba di perusahaan. Hal ini disebabkan karena semakin banyak 
anggota komisaris independen maka proses pengawasan yang dilakukan dewan 
komisaris ini semakin berkualitas, karena dengan banyaknya pihak independen 
dalam perusahaan yang menuntut adanya transparansi dalam pelaporan keuangan.  
Penelitian yang dilakukan oleh Tutut (2010) menghasilkan bahwa semakin 
banyak komisaris independen dalam sebuah perusahaan maka akan memiliki 
tingkat pengawasan yang semakin bagus sehingga akan dapat meminimalisir 
kemungkinan manajer melakukan manajemen laba. Dengan pengawasan yang 
dilakukan oleh komisaris independen akan menjadikan manajer berhati-hati dan 
transparan dalam menjalankan perusahaan sehingga akan tercipta iklim yang 
objektif, yang mendorong terciptanya good corporate governance. 
Menurut Lutfi, dkk. (2014), komisaris independen yang tidak mempunyai 
ikatan keluarga dengan manajemen, maka dianggap lebih efektif dalam 
melakukan pengawasan. Tanpa hubungan keluarga tersebut maka komisaris dapat 
memaksimalkan kinerjanya dan keberadaan komisaris independen dalam 
perusahaan diharapkan dapat menjamin laporan keuangan yang menggambarkan 
informasi sesungguhnya dalam perusahaan sehingga dapat mencegah praktik 
manajemen laba. 
2.2.10. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Manajemen Laba 
Kepemilikan saham oleh investor institusional atas saham perusahaan 
dengan lebih efektif akan mempengaruhi manajer dalam pengambilan keputusan 
35 
 
agar manajemen perusahaan tidak seenaknya bertindak untuk kepentingannya 
sendiri, hal ini akan mengakibatkan manajemen melakukan praktik manajemen 
laba. Menurut Arief dan Bambang (2007) “tindakan pengawasan perusahaan oleh 
pihak investor institusional dapat mendorong manajer untuk lebih memfokuskan 
perhatiannya terhadap kinerja perusahaan sehingga akan mengurangi perilaku 
opportunistic atau mementingkan diri sendiri”.  
Welvin dan Arleen (2010) mengungkapkan bahwa “kepemilikan 
institusional adalah bagian dari saham perusahaaan yang dimiliki oleh investor 
institusi, seperti perusahaan asuransi, institusi keuangan (bank, perusahaan 
keuangan, kredit), dana pensiun, investment banking, dan perusahaan lainnya 
yang terkait dengan kategori tersebut”. Semakin besar kepemilikan institusi 
keuangan maka akan semakin besar kekuatan suara dan dorongan dari institusi 
keuangan tersebut untuk mengawasi manajemen dan akibatnya akan terhindar dari 
praktek majamenem laba yang dilakukan oleh manajemen perusahaan. 
2.2.11. Pengaruh Manajemen Laba terhadap Return Saham Perusahaan 
Manajemen laba (earnings management) berhubungan erat dengan tingkat 
perolehan laba atau prestasi usaha suatu organisasi. Hal ini tidaklah aneh karena 
tingkat keuntungan atau laba yang diperoleh sering dikaitkan dengan prestasi 
manajemen yang disamping memang suatu hal yang lazim bahwa besar kecilnya 
bonus yang akan diterima oleh manajer tergantung dari besar kecilnya laba yang 
diperoleh. Menurut ferdiansyah dan dian (2012) tingkat keuntungan yang 
diperoleh dinamakan dengan return saham. Oleh sebab itu, manajer sering 
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berusaha menonjolkan prestasinya melalui tingkat keuntungan laba yang telah 
dicapai. 
2.3.  Kerangka Pemikiran 
Penelitian ini menguji seberapa besar pengaruh Indikator mekanisme 
corporate governance terhadap (earnings management). Dalam penelitian ini, 
peneliti menambahkan kajian lainnya yaitu meneliti tentang pengaruh manajemen 
laba terhadap return saham. Berdasarkan  pernyataan diatas, maka gambaran 
kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
 
  





Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran 
2.4.  Hipotesis Penelitian 
 Hipotesis merupakan suatu proposisi atau anggapan yang mungkin benar 
dan sering digunakan sebagai dasar pembuatan keputusan atau pemecahan 
masalah ataupun untuk dasar penelitian selanjutnya. Hipotesis berperan sebagai 
pedoman pelaksanaan penelitian dan membantu dalam pembuatan rancangan 
































H1a :  (Mekanisme Corporate Governance) Komite audit berpengaruh 
signifikan terhadap manajemen laba. 
H1b :  (Mekanisme Corporate Governance) Ukuran dewan komisaris 
berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. 
H1c :  (Mekanisme Corporate Governance) Proporsi dewan komisaris 
independen berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen laba. 
H1d :  (Mekanisme Corporate Governance) Kepemilikan institusional 
berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen laba. 
H2 :  Manajemen laba berpengaruh signifikan terhadap return saham. 
 
